












































（1996）研究表明 Tobin Q 值与公司董事会
规模负相关，小规模的董事会更倾向于在
公司业绩不好时解雇总经理，这种解雇威


















































而受到 SEC 的处罚。Goyal 等（2000）研究
表明，如果总经理同时兼任董事长，那么
有关总经理变更的决策有效性就会下降。
Pi 等（1993）发现分离 CEO 和董事长将提







反的观点。一派以 Lipton 和 Lorch 为代表，
认为董事会会议次数越多，则表明董事会
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管 理 层 的 决 策 进 行 更 好 的 审 核 和 质 询


















事比例显著大于 2000 年，同时 2002 年又比
2001 年显著增大，均值由 2000 年度的 0.016























461 家公司在 1999 年至 2002 年间平均每年
召开董事会会议 6.28 次，低于美国公司平











会成员持股数量平均 10.4 万股 / 公司，人均
只有 1 万股左右。50% 公司董事持股在 2.87
万股以下，有 17% 的公司董事会持股为零，
零持股现象比较严重。董事会成员持股数
差距很大，最小为 0 股，最大为 788 万股。
四年来，无论平均数还是中位数都基本呈
下降的趋势，1999 年平均数为 11 万股，到












































































称职的董事和高管人员。    
商业时代  企业管理
